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过去这一年，中国房地产

行业出现了翻天覆地的变化。这

种变化的背后蕴藏着重大的改变

机遇，也蕴藏着危机。为了更好

地探讨中国房地产业未来一段时

间的发展，我们有必要先来探讨

一下中国宏观经济、中国发展模

式可能出现的转变。今天我想探

讨三个方面的话题。第一是未来

一段时间，或者说后危机时代世

界经济可能出现的重要转变；二

是中国经济的发展模式，中国的

社会结构、经济结构可能发生哪

些变化；三是房地产行业在未来

若干年内可能会出现哪些趋势性

的、格局性的变化。

后危机时代 三件大事将对世界

经济发展影响深远

后危机时代，世界经济肯

定不可能回到危机前的旧格局。

在我看来，有三件大事是我们必

须密切关注的，他们将有可能在

未来一段时间内不断冲击中国经

济的发展模式。

第一件事，全球性的以发

达国家所发行的国际货币为标志

的流动性过剩，在未来三到五年

内可能会愈演愈烈。金融危机

的本质是发达国家的私人部门

资产负债表的危机。它是发生

在美国、英国、西班牙，不是发

生在墨西哥；它的危机起源是雷

曼兄弟公司、美国的AIG公司、

美国的银行，不是政府危机；另

外，不是这些企业的现金流出现

了问题，而是短期之内发达国家

的金融市场资产价格出现了巨幅

下降，因此带来发达国家私人部

门资产负债表的资产迅速下降。

资产价值迅速下降，同时负债没

有变，所以引起了一系列恐慌，

引起了一系列行为上的变化，投

资者不敢投资，金融机构不敢贷

款，消费者不敢消费。

正是看准了金融危机的本

质，发达国家在过去十八个月内

采取了各种措施来救市，其本质

非常清楚，就是用国家信用做担

保，注资于私人部门，来挽救私

人部门的信用危机。其中一个最

主要的政策工具就是利用他们手

里国际货币的发行权来扩大货币

的发行。其后果是什么呢？总体

看是资产价格的迅速上升。道

琼斯指数上升了40%，英国金融

时报指数也出现了30%以上的上

升，发展中国家上升的幅度更

大，俄罗斯曾经上升80%以上。

这种全球性的信用扩张、全球性

的货币泛滥、全球性的流动性过

剩是有利于全球经济的恢复，至

少是有利于发达国家经济恢复

的，这就是为什么金融危机之

后，发达国家的金融市场、实体

经济出现了出乎意料的发展。

那这件事对中国经济会造

成什么影响呢？影响非常明显：

第一，人民币面临升值的压力。
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行业观察

房地产

因为美国、欧洲的货币政策非常

松，这自然而然反映在货币市

场，导致发达国家的货币出现贬

值压力，这种贬值的趋势对他们

的经济恢复是非常有利的。而我

们则出现了明显的升值压力。

第二，发达国家的资产价格在

上升，包括矿产资源、能源等自

然资源。而且这个上升的过程才

刚刚开始，远没有结束。这件事

对我们的影响非常直接。形象地

说，发达国家和地区，如美国、

欧盟，他们是在手拉手地一起扩

大货币发行，迫使其他国家的货

币——如印度卢比、俄罗斯卢布

等等贬值。这是一场经过协调，

甚至说不需要协调、显而易见地

符合他们经济利益的一场运动。

第二个变化，就是全球经

济再平衡。发达国家把金融危机

的责任推给了像中国这样的贸易

顺差国，因此他们呼吁全球经济

必须要再平衡，说白了就是希望

放缓全球化的步伐，希望他们的

实体经济有所发展，希望把他们

的产品多卖一部分到中国来，也

希望像中国这样的国家减少对他

们的出口。再平衡的呼声实际反

映了发达国家重归实体经济的愿

望。在金融危机前，他们主要的

支撑点是金融，是媒体服务，是

无形的服务。现在发现光靠这种

无形的服务，尤其是金融服务是

不牢固的。美国的金融业恢复非

常好，利润很高，甚至某些企业

创了记录，但是另一方面则面临

高失业率，就业增长的难度非常

大。

这种背景下我们再来分析

丰田召回事件。奥迪公司的奥迪

5000车型也曾在美国发生多起

事故，驾驶人员声称倒车时汽车

会突然加速，造成多人死亡。奥

迪自己的解释是油门踏板和刹车

踏板太近，导致驾驶员误操作。

这一事件的严重程度并不比丰田

召回轻，为什么独丰田汽车事件

招来发达国家的一片讨伐？不难

看出其中有深厚的政治背景。今

年2月，美国丰田汽车销量下降

了近10%，丰田主打产品凯美瑞

销量下降了12%，相反福特汽车

销量上涨了24%。美国国会说，

我们以前认为“日本制造”是质

量的标志，可是现在丰田出了

问题，打破了“日本制造”的形

象。这其实就是他们的一场政治

运作。

第三件大事，就是绿色，

我称之为绿色主义。什么是主

义？主义就是不容辩驳的一种信

仰。西方国家的主流意识形态已

经转到了绿色主义，从上小学的

小孩到政治家、到大公司的经理

都在呼吁，人类活动带来了全球

变暖。争论这一观点的对错已经

没有意义，因为这是一场意识形

态的升华，已经从绿色运动升华

为绿色主义。而这件事情对中国

经济的发展毫无疑问会产生各种

各样的影响。绿色主义的兴起并

不完全是坏事，为什么？如果我

们能抓住机遇，能够把低碳发展

上升为国策，完全有可能在低碳

这个问题上做得比美国好、比印

度好，可以从根本上树立起中国

经济发展模式的全球号召力。我

相信我们的政府在不久的将来一

定会意识到这个问题的重要性，

一定会采取更有力的措施来推动

相关产业，包括房地产业的绿色

低碳标准。

未来五到十年 中国经济发展要

解决好三件事

同样，中国未来五到十年

经济的发展有三件事情必须要记

住。这三件事在我看来是中国经

济未来发展的主动力，也是当前

转变发展方式、调整经济结构的

着力点所在。

第一是城市化，或者说深

度城市化。这恐怕是未来中国经

济发展的第一大法宝，第一大源

泉。什么是深度城市化？不仅要

把农民工引到城市来长期居住，

而且还要给他相应的待遇，让他

真正融入到城市生活中来。为了

提升深度城市化，房地产行业必

然会出现一些深层次的改变。深

度城市化重要的一点就是要以已

经进城的、长期在城市里生活的

一批农民工、外地人为切入点。

这批人在城里有稳定的工作，不

存在收入的问题，也不存在认同

的问题，只要在政策上对其身份

加以承认，这部分人的行为就会

改变。他会感到自己是城市的一

员，子女的受教育愿望和程度会

有所提高。我们研究发现，中国

的城市化程度跟经济发展水平相

当的其他国家比，落后了11%。

目前官方统计数字是46.6%，按

照目前发展水平，这一数值应该

上升为57%，潜力非常大。从今

年开始，我相信一系列加快城市

化的步骤以及政策都将出台。

第二是消费升级。一个是

住房，老百姓对住房的需求还将

持续存在，改善住房将成为我们

中国未来经济发展的主要动力；

另外一个是汽车，很多大城市

里，家庭的可支配收入已经到了

一定的水平，基本上一到两年的

储蓄就可以买一辆汽车。到了这

个水平，汽车行业的发展将会进

入一个新的发展阶段。由住房和

汽车消费所带来的一系列消费

升级有很多，包括家电、汽车服

务、道路修建、停车设施等等。

这会拉动经济增长，这些方面也

会出台一系列政策。

INDUSTRY OBSERVATION
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第三个拉动中国经济增长

的动力，也是目前政策开始发力

的着力点，就是产业的绿色升

级，我称之为绿色产能革命。现

在的经济结构，是工业、制造业

占比非常高，达到40%以上。如

果我们能在工业里进行一些产能

升级改造，我称之为绿色产能的

提升，就既能保证不出现重复

建设、产能过剩，又可以拉动投

资。我曾经算过一笔账，如果我

们在从建材到石油化工的五个主

要产业里进行十年产能革新，每

年将能够带来占GDP10%的投资

需求，同时可以减少10%的能源

消耗。  

以上这三件事情，可以说

是中国经济发展方式转变、经济

结构调整的政府着力点。

房地产未来十年将进行三大

重要调整 

第一，房地产行业在未来

五到十年内可能将告别价格飞

涨、利润奇高的时代，或者说房

地产的暴利时代可能已经过去

了。为什么这样讲？在宏观经济

的背景下分析一下过去十几年来

房地产的发展，它的发展格局是

什么？我称之为是一个三赢的格

局。十几年前，中国家庭有相当

一部分储蓄是存在银行当中。政

府要发展，家庭也希望把自己的

储蓄搬家，从银行搬到房地产、

不动产业里。但是1994年实行

了分税制，地方政府发展的财源

受到很大的限制，怎么办？政府

将手中的土地通过有价转让的形

式，经过开发商，最后由家庭支

付，从而把百姓的储蓄从银行转

到了自己手里。百姓获得了房地

产产权；地方政府拿到了真金白

银，可以搞开发区，可以修路，

获得短期繁荣；开发商在这过程

高的时代恐怕一去不复返了。

第二，房地产发展会出现

政府与企业深度合作的格局。今

天的合作相对而言是比较浅的，

地方政府拍卖土地，开发商出

钱，拿了土地之后按照政府规

定的时间开发出来，政府基本

就不用管了。而未来房地产发展

的基本格局是双轨制，政府不可

能完全自己开发房地产，他没有

经验，没有管理能力和这方面的

推动力，也可能缺少一定的公信

力。所以政府在开发保障性住房

的时候，一定会依赖房地产商的

支持，一定会形成深度合作。这

种深度合作也是为房地产开发商

创造合理利润的过程。在这个过

程中房地产行业的发展将会更加

健康，与社会公众会形成更加良

性的互动。

第三，房地产行业将会出

现较大规模的重组。一些有经验

的、经营好的，可能会逐步扩大

规模；规模比较小、企业文化不

是很坚固的企业，可能会出现并

购重组。在这个过程中，地产商

的运营模式也会出现变化，一部

分地产商将专门从事商业地产，

一部分专门从事商品房建设，一

部分可能和政府深度合作开发政

策保障性住房，还有一部分可能

自己开发一部分住房长期出租，

长期持有，会出现多元化的产业

重组。

我相信，不管世界格局如

何演变，中国经济发展的前景是

非常好的。我们已经有了三十多

年改革开放的基础，已经有了很

好的经济发展共识，房地产行业

尽管出现了重大的格局变化，但

发展前景和发展模式会比过去十

年更加美好。
（本文系作者在3月12日“2010年第十届中国房

地产发展年会”上的主题演讲）

中也是赢家，他提供的服务获得

了利润。这是三赢的格局。

但是过去三赢的格局现在

走到了尽头。因为现在的土地价

格、房地产价格已经很高了，而

现在市场面对的是一批年轻人和

想进城的外地人，这些人对地方

经济发展非常重要。你想让这些

人在价格已经很高的市场上买房

子，办法只有一个：你必须想方

设法提高这部分人的工资。工资

不高，房地产业的繁荣无法持

续；如果工资非常高，反过来又

对地方经济的发展和企业的成本

形成了压力。所以今天房地产的

发展碰到了过去格局无法延续的

瓶颈。

今年“两会”如果说有什

么最大的共识，那就是房地产

问题。温总理的政府工作报告

在房地产问题上给出了非常明

确的政治承诺，表达了非常强

烈的政治意愿，要控制房价过

快上涨。两会代表和委员在各

种场合也表达了同样的呼声。

一旦社会民众表达了强烈的不

满，一旦社会精英阶层形成了

舆论共识，一旦社会阶层的最

高领导层形成了政治意愿，那

么这一切迟早会转变为体制改

革的现实。在我看来，在未来

五 到 十 年 乃 至 更 长 一 段 时 间

里，房地产发展的基本格局就

是双轨制。一方面继续依靠市

场为主的商业性房地产开发，

另一方面各个地方政府将会受

到强大的压力，必须拿出真金

白银来开发保障性住房。保障性

住房以什么形式出现可以探讨，

但是这个大趋势、大格局已经形

成，或者说推动这个大格局前进

的动力、社会基础以及政治意愿

已经形成。在这个大形势下，房

地产市场价格迅速上涨、利润奇


